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报告摘要
1.煤炭板块收跌，跑输沪深300指数。中信煤炭行业收跌7.34%，沪深300指数上涨0.71%，跑输沪深300指数8.05个百分点。全板块整周12只股价上涨，25只下跌。ST大洲涨幅最高，

整周涨幅为24.78%。

2.重点煤矿周度数据：中国煤炭运销协会数据，3月8日-14日，重点监测企业煤炭日均销量为755万吨，周环比持平，年同比减少6.8%。其中，动力煤周日均销量较上周减少1%，炼

焦煤销量较上周增加5.1%，无烟煤销量较上周增加3%。截至3月14日，重点监测企业煤炭库存总量（含港存）2244万吨，周环比增加2.3%，年同比增加7.7%。今年以来，供给端，

重点监测企业煤炭累计销量52063万吨，同比减少6.53%；其中动力煤、焦煤、无烟煤累计销量分别同比减少3.91%、减少17.42%、减少11.96%。需求端，电力、化工、钢铁行业累

计耗煤分别同比增加3.62%、增加24.1%、减少2.52%。

3.动力煤产业链：价格方面，环渤海动力煤（Q5500K）指数728元/吨，环比下跌0.27%，中国进口电煤采购价格指数1041元/吨，环比下跌0.57%。从港口看，秦皇岛动力煤价格环

比下跌4.37%，黄骅港周环比下跌5.55%，广州港周环比下跌3.08%；从产地看，大同动力煤车板价环比下跌1.72%，榆林环比下跌6.51%，鄂尔多斯环比下跌6.62%；澳洲纽卡斯尔煤

价周环比上涨3.94%。库存方面，秦皇岛煤炭库存510万吨，周环比减少38万吨；北方港口库存合计2734.9万吨，周环比减少9.2万吨。

4.炼焦煤产业链：价格方面，京唐港主焦煤价格为2100元/吨，周环比下跌4.55%，产地柳林主焦煤出矿价周环比下跌5%，吕梁周环比下跌4.88%，六盘水周环比下跌8.7%；喷吹煤

价格1130元/吨，周环比下跌6.61%；澳洲峰景煤价格周环比下跌9.99%；焦煤期货结算价格1573.5元/吨，周环比下跌8.3%；主要港口一级冶金焦价格2140元/吨，周环比下跌4.46%；

二级冶金焦价格1940元/吨，周环比下跌4.9%；螺纹价格3510元/吨，周环比下跌4.88%。库存方面，京唐港炼焦煤库存64.92万吨，周环比减少10.15万吨（13.52%）；独立焦化厂

总库存875.62万吨，周环比减少56.75万吨（6.09%）；可用天数10.8天，周环比减少0.5天。据调度数据，3月上旬，30家煤炭企业焦精煤产销量分别完成546万吨和535万吨，旬度

日均产量环比增幅4.7%，同比降幅3.2%。截止3月上旬，30家煤炭企业累计生产焦精煤0.35亿吨，同比减少5.3%。

5.煤化工产业链：中国煤炭市场网数据，煤化工耗煤量环比-0.6%，甲醇/合成氨/PVC/纯碱/乙二醇周用煤分别环比-1.7%/+2.6%/-0.7%/-1.7%/-2.1%。阳泉无烟煤价格（小块）

1010元/吨，周环比下跌40元/吨；华东地区甲醇市场价2675.45元/吨，周环比上涨21.82元/吨；河南市场尿素出厂价（小颗粒）2270元/吨，周环比下跌30元/吨；纯碱（重质）纯

碱均价2100元/吨，周环比下跌18.75元/吨；华东地区电石到货价2916.67元/吨，周环比持平；华东地区聚氯乙烯（PVC）市场价5685元/吨，上涨4元/吨；华东地区乙二醇市场价

（主流价）4585元/吨，周环比上涨35元/吨；上海石化聚乙烯（PE）出厂价9350元/吨，周环比持平。

6.投资建议：动力煤价、焦煤价均下降，化工煤用煤需求高位；动力煤淡季支撑较弱，焦煤看蒙煤成本与铁水量。动力煤方面，供暖季结束、气温回升、日耗降低，长协供应充足，

电厂维持高库存策略，日耗下降，正常补库；钢厂铁水产量下降，焦煤价格下降，需求较弱、库存低位，焦炭第五轮提降落地，如果需求好转，价格有望反弹；化工品价格涨跌不

一，用煤需求高位微降。淡季煤炭价格支撑较弱，属于季节性回调，旺季煤价仍有支撑，维持行业“超配”评级。建议等待价格企稳，布局动力煤、焦煤公司，关注焦煤公司淮北

矿业、平煤股份、山西焦煤、盘江股份、金能科技、美锦能源，动力煤公司中国神华、陕西煤业、中煤能源；关注煤机龙头天地科技。

7.风险提示：海外经济放缓；产能大量释放；新能源的替代；安全事故影响。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

行业综合

板块估值 供给方面 需求方面 价格方面 情绪方面

证券简称 市盈率PE

无烟煤 6.7 

炼焦煤 7.4 

煤炭 10.5 

动力煤 11.3 

焦炭 24.5 

其他煤化工 59.7 

1.供给环比持平。中国煤
炭运销协会数据，3月8日
-14日，重点监测企业煤
炭日均销量为755万吨，
周环比持平，年同比减少
6.8%。 

2.库存环比增加。截至3
月14日，重点监测企业煤
炭库存总量（含港存）
2244万吨，周环比增加
2.3%，年同比增加7.7%。

1. 气温回升，日耗回落，
北港库存降低。

2. 周度化工用煤量环比微
降，维持高位。

3. 铁水产量下降到221万
吨。

4.水泥库容比下降。

1.煤炭市场价格下降。

2.钢价下降。

3.化工品价格涨跌不一。

4.水泥价格指数下降。

1.原油价格上涨。

2.美天然气价格下降。

3.澳洲动力煤价格上涨。

4.焦煤期货价格下跌。

资料来源：iFinD，中国煤炭市场网，中国煤炭资源网，国信证券经济研究所整理
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行业综合
表1：一周煤炭市场动态速览-动力煤

产业链 指标 单位 价格/数量 周增减 周环比

动力煤产业链

港口价格

秦皇岛港Q5500平仓价 元/吨 875.0 -40.0 -4.4%

秦皇岛港Q5000平仓价 元/吨 754.0 -45.0 -5.6%

黄骅港Q5500平仓价 元/吨 766.0 -45.0 -5.5%

黄骅港Q5000平仓价 元/吨 851.0 -5.0 -0.6%

广州港神混1号Q5500库提价 元/吨 945.0 -30.0 -3.1%

广州港山西优混Q5500库提价 元/吨 930.0 -30.0 -3.1%

广州港澳洲煤Q5500库提价 元/吨 988.1 -61.1 -5.8%

广州港印尼煤Q5500库提价 元/吨 998.6 -30.8 -3.0%

产地价格

山西大同Q6000车板价 元/吨 745.0 -13.0 -1.7%

陕西榆林Q5500市场价 元/吨 718.0 -50.0 -6.5%

内蒙古鄂尔多斯Q5500出矿价 元/吨 649.0 -46.0 -6.6%

电厂价格

中国电煤采购价格指数：进口煤 元/吨 1041.0 -6.0 -0.6%

中国电煤采购经理人指数:价格指数 % 43.6 -1.5 -3.4%

库存

秦皇岛港煤炭库存 万吨 510.0 -38.0 -6.9%

曹妃甸港煤炭库存 万吨 398.0 -22.0 -5.2%

北方港口：合计 万吨 2734.9 -9.2 -0.3%

资料来源:iFinD，国信证券经济研究所整理

表2：一周煤炭市场动态速览-炼焦煤

产业链 指标 单位 价格/数量 周增减 周环比

炼焦煤产业链

港口价格

京唐港山西产主焦煤库提价 元/吨 2100.0 -100.0 -4.5%

京唐港澳大利亚产主焦煤库提价 元/吨 2240.0 -320.0 -12.5%

国内主要港口一级冶金焦平仓均价 元/吨 2140.0 -100.0 -4.5%

国内主要港口二级冶金焦平仓均价 元/吨 1940.0 -100.0 -4.9%

产地价格

山西柳林产主焦煤出矿价 元/吨 1900.0 -100.0 -5.0%

山西吕梁产主焦煤车板价 元/吨 1950.0 -100.0 -4.9%

河北唐山产主焦煤市场价 元/吨 2100.0 -200.0 -8.7%

炼焦煤库存

京唐港炼焦煤库存 万吨 64.9 -10.2 -13.5%

炼焦煤库存:六港口合计 万吨 199.9 -16.2 -7.5%

钢厂炼焦煤库存 万吨 772.8 -25.0 -3.1%

钢厂炼焦煤库存可用天数 天 12.4 -0.4 -3.3%

独立焦化厂炼焦煤库存 万吨 875.6 -56.8 -6.1%

独立焦化厂炼焦煤可用天数 天 10.8 -0.5 -4.4%

焦炭库存

四大港口焦炭库存合计 万吨 178.3 4.0 2.3%

钢厂焦炭库存 万吨 609.0 -25.8 -4.1%

独立焦化厂焦炭库存 万吨 127.5 -5.3 -4.0%

下游价格

上海20mm螺纹钢价格 元/吨 3510.0 -180.0 -4.9%

上海6.5高线线材价格 元/吨 3840.0 -120.0 -3.0%

上海3.0mm热轧板卷价格 元/吨 4560.0 -150.0 -3.2%

上海普20mm中板价格 元/吨 3840.0 -140.0 -3.5%

资料来源:iFinD，国信证券经济研究所整理

表3：一周煤炭市场动态速览-煤化工
产业链 指标 单位 价格/数量 周增减 周环比

煤化工产业链

原料价格 阳泉小块无烟煤出矿价 元/吨 1010.0 -40.0 -3.8%

原油价格 英国布伦特原油现货价 美元/桶 85.6 0.6 0.8%

下游产品价格

甲醇：华东地区市场价 元/吨 2675.5 21.8 0.8%

尿素：华鲁恒升出厂价 元/吨 2270.0 -30.0 -1.3%

电石：华东地区到货价 元/吨 2916.7 0.0 0.0%

聚氯乙烯（PVC）：华东地区市场价 元/吨 5685.0 4.0 0.1%

乙二醇：华东地区市场价 元/吨 4585.0 35.0 0.8%

聚乙烯：上海石化出厂价 元/吨 9350.0 0.0 0.0%

聚丙烯：上海石化出厂价 元/吨 8000.0 0.0 0.0%

资料来源:iFinD，国信证券经济研究所整理

表4：一周煤炭市场动态速览-全球能源价格

产业链 指标 单位 价格/数量 周增减 周环比

全球能源价格
对比

期货收盘价
(活跃合约)

甲醇 元/吨 2552.0 36.0 1.4%

NYMEX轻质原油 元/GJ 101.6 3.5 3.6%

NYMEX天然气 元/GJ 11.4 -1.0 -7.9%

IPE英国天然气 元/GJ 59.7 1.8 3.1%

资料来源:iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业综合
图1：煤炭社会库存：港口+矿井+电厂（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，CCTD，Wind，国信证券经济研究所整理

图2：煤炭社会库存：港口+矿井（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，CCTD，Wind，国信证券经济研究所整理

图3：焦煤社会库存：矿井+港口+钢厂+焦厂（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，CCTD，Wind，国信证券经济研究所整理

图4：焦煤库存：矿井+港口（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，CCTD，Wind，国信证券经济研究所整理
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1.行业市场表现回顾
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行业市场表现回顾

➢ 一周行业市场整体表现

中信煤炭行业收跌7.34%，沪深300指数上涨0.71%。年初至今，中信煤炭上涨10.57%，跑赢同期沪深300指数6.53个百分点。行业表现方面，在30个中信一级行业中，

煤炭跌幅排第1。

本周最后一个交易日，煤炭行业市盈率（TTM整体法，剔除负值）为10.47，环比前一周下降0.83。在中信30个一级行业中，计算机、国防军工、电子元器件、餐饮

旅游、农林牧渔、综合、医药市盈率水平居前，煤炭行业位于第28位，环比前一周持平，仅高于建筑、银行。

➢ 子板块市场及个股表现

各子板块普跌，其他煤化工板块跌幅最小，环比持平，炼焦煤板块跌幅最大，为9.58%。本周煤炭板块个股整体表现较差。中信煤炭行业共计37只A股标的，12只股

价上涨，25只股价下跌。涨幅榜中，ST大洲涨幅最高，整周涨幅为24.78%；潞安环能跌幅为15.67%，为跌幅最大股票。

图5：中信煤炭行业指数走势

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图6：煤炭行业指数涨跌幅及行业间比较

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业市场表现回顾
图7：行业市盈率

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图8：煤炭行业指数涨跌幅及行业间比较

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

表5：上周煤炭行业涨跌幅排名前10的个股

证券代码 证券简称 周涨跌幅 % 月涨跌幅 % 市盈率PE 周换手率 %

000571.SZ ST大洲 24.78 18.49 -13.44 9.25

600408.SH 安泰集团 5.32 1.02 -2.98 7.72

600725.SH 云维股份 4.26 -1.10 1,087.31 6.18

600397.SH 安源煤业 3.35 3.78 20.43 10.71

601011.SH 宝泰隆 3.10 -0.75 275.65 6.05

603113.SH 金能科技 2.17 -1.81 -1,159.69 4.17

600758.SH 辽宁能源 1.88 3.50 98.35 4.09

600575.SH 淮河能源 1.65 0.41 34.30 3.66

000990.SZ 诚志股份 1.24 -2.40 50.14 6.44

600157.SH 永泰能源 0.74 -0.72 15.28 6.22

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

表6：上周煤炭行业涨跌幅排名后10的个股

证券代码 证券简称 周涨跌幅 % 月涨跌幅 % 市盈率PE 周换手率 %

601699.SH 潞安环能 -15.67 -8.75 5.80 7.62

601666.SH 平煤股份 -13.00 -10.81 7.36 12.33

000983.SZ 山西焦煤 -11.64 -10.04 8.48 8.80

600188.SH 兖矿能源 -10.66 -7.07 10.45 5.29

600546.SH 山煤国际 -10.56 -7.01 6.09 9.32

601225.SH 陕西煤业 -10.24 -4.22 10.83 2.99

600997.SH 开滦股份 -10.16 -5.23 11.56 4.73

600985.SH 淮北矿业 -8.32 -10.45 6.13 7.56

601001.SH 晋控煤业 -6.95 14.81 14.00 9.71

600395.SH 盘江股份 -6.45 2.13 10.24 6.71

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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2. 行业新闻及动态跟踪
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行业新闻及动态跟踪
➢ 国内行业动态

1. 中国神华2月商品煤产量同比持平 销量增0.8%

3月15日，中国神华发布2024年2月份主要运营数据公告显示，2024年2月份，中国神华商品煤产量2590万吨，同比持平，环比下降4.8%。当月，公司煤炭销售量为

3860万吨，同比增加0.8%，环比增长0.3%。

2.陕西煤业：2023年度净利润212.60亿元 同比减少39.59%

陕西煤业发布的业绩快报显示，2023年，公司实现营业收入1,708.14亿元，同比增长2.38%；利润总额422.73亿元，同比减少33.80%；实现归属上市公司股东的净

利润212.60亿元，同比减少39.59%。

3.统计局：3月上旬全国焦煤价格跌幅扩大 动力煤明显转弱

国家统计局日前公布的数据显示，3月上旬，全国各煤种价格以跌为主。各煤种具体价格变化情况如下：无烟煤（洗中块，挥发份≤8%）价格1100.0元/吨，较上期

上涨19.3元/吨，涨幅1.8%。普通混煤（山西粉煤与块煤的混合煤，热值4500大卡）价格709.0元/吨，较上期下跌13.9元/吨，跌幅1.9%。

4.全国首个煤炭工业互联网智算平台在山西建成

据人民邮电报报道，近日，“山西省煤炭工业互联网智算平台”在山西联通大数据中心建设完成，该平台成为山西目前唯一的垂直行业类智算中心，也是全国首个

专属煤炭行业的能源智算中心，目前已进入试运行阶段。

5.永泰能源：力争到2027年公司优质煤炭产能规模突破2000万吨/年

永泰能源在投资者互动平台表示，结合国家政策、市场形势和实际情况，公司在现有优质焦煤产能规模1110万吨/年基础上，正全力加快推进海则滩煤矿建设和现

有矿井生产系统技术改造与产能规模优化提升相关工作，力争到2027年公司优质煤炭产能规模突破2000万吨/年，将进一步增强公司核心竞争力，实现公司业绩大

幅提升。

（中国煤炭资源网）
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行业新闻及动态跟踪
➢ 国内行业动态

6.山西中阳县一煤矿发生溃仓事故,5人遇难2人失联

据央视报道，3月11日22时45分，山西省中阳县桃园鑫隆煤业有限公司井下煤仓发生溃仓事故，7人被埋。至12日7时，共搜救发现5名矿工，经现场医务人员确认，

均无生命体征。

7.安徽一煤矿发生瓦斯爆炸事故已致7人死亡

据央视报道，3月11日12时10分许，淮河能源控股集团煤业分公司谢桥煤矿发生一起瓦斯事故，经初步了解，该矿在封闭2131(3)工作面采空区发生瓦斯爆炸，造成

现场24人涉险。事发后，有22人升井，其中升井时已重伤的8人中有7人死亡。目前还有2人被困井下，仍在救援中。

8. 2月份大秦线运量同比降12.55% 环比降19.23%

大秦铁路3月9日公告，2月份，公司核心经营资产大秦线货物运输量完成2780万吨，同比下降12.55%。环比减少662万吨，下降19.23%。其中日均运量95.86万吨，

较1月份的111.03万吨减少15.17万吨，下降15.83%。日均开行重车60.9列，其中：日均开行2万吨列车46.0列。

9.大唐胜利东二号露天煤矿全面复工复产 产能3000万吨/年

大唐集团能源投资有限责任公司消息，3月3日，内蒙古锡林郭勒盟能源局以文件形式作出批复，同意胜利东二号露天煤矿复工复产。至此，该露天煤矿具备依法依

规生产的所有条件。

10.深圳能源：公司下水煤采购量占比约70%

深圳能源近日接受相关机构调研时表示，公司采购的燃煤主要分为下水煤和内陆煤，其中下水煤采购量占比约70%，内陆煤采购量占比约30%。容量电价方面，深圳

能源表示，公司在运火电机组除海外加纳电厂外均可获得容量电价，公司将密切关注项目所在地容量电价政策进展情况。

（中国煤炭资源网）
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行业新闻及动态跟踪

➢ 国际行业动态

1.印度旨在本财年末提升煤炭库存至1.5亿吨

据外媒报道，印度煤炭部长普拉哈德·乔希（Pralhad Joshi）表示，到本财年末（2024年3月底）印度煤炭库存预计将达到1.5亿吨左右，其中火电厂库存预计

4500万吨。这对于致力于解决不断增长电力需求的印度而言是一项重大进展，该库存水平较上一财年末的1.255亿吨大幅增加。

2.会议报道 | 2024年印尼煤炭出口占比预计增加

2024年3月8日，由中国煤炭资源网（汾渭数字信息技术有限公司）主办的“博采众议 聚力前行”——2024年进口煤国际论坛在福建厦门隆重举行。会上，印尼

矿业协会副主席、印尼煤炭开采协会执行董事Hendra Sinadia进行了题为《印尼国内煤炭消费上升背景下出口前景展望》的精彩分享，并做出了2024年印尼煤炭

出口占比将显著增加的预测。

3.澳北昆士兰三大码头2月煤炭出口量同比增16%

北昆士兰散货港口公司发布最新数据显示，2024年2月份，澳大利亚北昆士兰三大码头煤炭出口总量为1110.25万吨，同比增16%，环比增15.65%。北昆士兰主要

通过海波因特煤码头（Hay Point）、达尔林普尔湾煤码头（Dalrymple Bay）和阿博特港煤码头（Abbot Point）出口煤炭。

4.印度国营港口2月煤炭进口环比降近15% 创6个月低点

印度港口协会（Indian Ports Association）最新数据显示，2024年2月份，印度国营港口煤炭进口量较前一月明显下降，同样小幅低于上年同期水平，创去年9

月份以来新低。数据显示，2月份，印度12个大型国营港口共进口煤炭1438.5万吨，同比微降0.94%，环比下降14.45%。

5.会议报道 | 蒙古国矿商致力于提供可靠的煤炭供应

2024年3月8日，由中国煤炭资源网（汾渭数字信息技术有限公司）主办的“博采众议 聚力前行”——2024年进口煤国际论坛在福建厦门隆重举行。蒙古煤炭工

业协会执行总监Jargalsaikhan ZOLJARGAL出席本次论坛，并进行了题为《蒙古煤炭供应及出口展望》的演讲。他介绍称，蒙古拥有煤炭地质资源量1735亿吨，

探明储量332.7亿吨，其中无烟煤探明储量有7.5亿吨（占比2.25%），烟煤102.3亿吨（30.75%），褐煤222.9亿吨（67%）。

（中国煤炭资源网）
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行业新闻及动态跟踪
➢ 国际行业动态

6. EIA：2024年美国煤炭产量预计4.966亿短吨 同比降14.61%

3月12日，美国能源信息署（EIA）发布最新《短期能源展望》报告显示，2024年，美国煤炭产量预计较2023年的5.816亿吨下降14.61%，至4.966亿短吨（4.5亿

吨）。报告预计，2025年美国煤炭产量将继续下降6.2%至4.658亿短吨。

7.越南2月煤炭进口环比降17.8% 创4个月低点

越南海关3月11日发布初步统计数据显示，2024年2月份，越南煤炭进口量环比明显下降，降至四个月以来新低，但较上年同期的低位仍增长30%以上。数据显示，

2024年2月份，越南（包括外商投资企业）煤炭进口量为417.57万吨，较上年同期的317.93万吨增长31.34%，较1月份的507.78万吨下降17.77%。

8.进出口评述：1月印尼煤炭出口量高位回落 同比仍增10%以上

2024年1月份，印尼煤炭出口量较前一月明显下降，但与往年同期相比仍处于历史高位，同比保持了10%以上的增幅。印尼统计局（BPS）最新数据显示，2024年

1月份，印尼煤炭出口量为4092.86万吨，较上年同期的3673.53万吨增加11.41%，较去年12月份的4921.96万吨下降16.84%，创历史同期新高。

9.印尼阿达罗矿业2024年计划销售冶金煤490-540万吨

印尼煤炭生产商阿达罗矿业（PT Adaro Minerals Indonesia Tbk）目标在2024年销售490-540万吨冶金煤，这与2023年销量相比增长9.87-21.08%。为了实现销

售目标，阿达罗矿业计划分配高达2.5亿美元的资本支出。

10.2月俄罗斯海运煤出口量结束六连降 未来出口或仍面临压力

2024年2月份，俄罗斯海运煤炭出口量结束了连续六个月的下降态势，环比创下10%以上增幅，但较上年同期相比仍有所下降。Kpler船舶追踪数据显示，2月份，

俄罗斯海运煤出口量为1204.33万吨，同比下降6.59%，环比增长13.04%。1-2月份，俄罗斯累计出口海运煤2269.7万吨，同比下降15.64%。

（中国煤炭资源网）
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行业相关产业链跟踪
➢ 重点煤矿周度数据

中国煤炭运销协会数据，3月8日-14日，重点监测企业煤炭日均销量为755万吨，周环比持平，年同比减少6.8%。其中，动力煤周日均销量较上周减少1%，炼焦煤

销量较上周增加5.1%，无烟煤销量较上周增加3%。截至3月14日，重点监测企业煤炭库存总量（含港存）2244万吨，周环比增加2.3%，年同比增加7.7%。

图9：20家煤炭集团(销量)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图11：7家动力煤集团(销量)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图10：20家煤炭集团(库存，包括港口库存)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图12：7家动力煤集团(库存，包括港口库存)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
图13：9家焦煤集团(销量)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图14：9家焦煤集团(库存，包括港口库存)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图15：4家无烟煤集团(销量)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理

图16：4家无烟煤集团(库存，包括港口库存)（万吨）

资料来源：中国煤炭运销协会，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
➢ 动力煤产业链跟踪——价格走势

从指数看，截至本周五，环渤海动力煤（Q5500K）价格指数为728元/吨，周环比下跌0.27%；中国进口电煤采购价格指数1041元/吨，周环比下跌0.57%。从港口看，

秦皇岛港动力煤（Q5500）价格875元/吨，周环比下跌4.37%，黄骅港动力煤（Q5500）价格766元/吨，周环比下跌5.55%。广州港动力煤（Q5500）神混1号价格945

元/吨，周环比下跌3.08%。从产地看，大同动力煤车板价环比下跌1.72%，榆林环比下跌6.51%，鄂尔多斯环比下跌6.62%。海外看，澳洲纽卡斯尔煤价周环比上涨

3.94%。

图17：环渤海动力煤价格指数（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图19：北方港口煤炭价格（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图18：电煤采购价格指数（进口价）（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图20：广州港口煤炭价格（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
图21：产地动力煤价格（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图22：海内外能源价格对比（元/GJ）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图23：动力煤期货价格与基差（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图24：国际动力煤价格（美元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

行业相关产业链跟踪
➢ 动力煤产业链跟踪——供需跟踪

截至本周五，秦皇岛煤炭库存510万吨，周环比减少38万吨（6.93%）；曹妃甸港煤炭库存398万吨，周环比减少22万吨（5.24%）；长江口煤炭库存605万吨，周环

比增加38万吨（6.7%）；北方港口库存合计2734.9万吨，周环比减少9.2万吨（0.34%）。

12月发电量总量同比增长7.96%，较上月减少0.44个百分点；其中火电发电量同比增加9.35%，较上月增加3.05个百分点；规模以上电厂水电发电量12月份同比增

长2.49%，增速有所放缓。

图25：北方重点港口煤炭库存

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图26：长江口煤炭库存

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图27：月度火电发电量变化情况

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图28：月度水电发电量变化情况

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
➢ 炼焦煤产业链跟踪——价格走势

从港口看，截至本周五，京唐港山西产主焦煤库提价为2100元/吨，周环比下跌4.55%；京唐港澳大利亚产主焦煤库提价为2240元/吨，周环比下跌12.5%。从产地

看，柳林、吕梁、六盘水主焦煤价格分别为1900元/吨、1950元/吨、2100元/吨，周环比分别下跌5%、下跌4.88%、下跌8.7%。从海外看，澳洲峰景煤价格周环比

下跌9.99%。从期货价格看，截至本周五，焦煤期货结算价格1573.5元/吨，周环比下跌8.3%，基差缩小。

图29：京唐港炼焦煤价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图31：峰景矿硬焦煤价格走势（美元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图30：产地炼焦煤价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图32：焦煤期货结算价走势

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

1500

2000

2500

3000

3500

4000

2
02
1/
12

2
02
2/
1

2
02
2/
2

2
02
2/
3

2
02
2/
4

2
02
2/
5

2
02
2/
6

2
02
2/
7

2
02
2/
8

2
02
2/
9

2
02
2/
10

2
02
2/
11

2
02
2/
12

2
02
3/
1

2
02
3/
2

2
02
3/
3

2
02
3/
4

2
02
3/
5

2
02
3/
6

2
02
3/
7

2
02
3/
8

2
02
3/
9

2
02
3/
10

2
02
3/
11

2
02
3/
12

2
02
4/
1

2
02
4/
2

京唐港:库提价(含税):山西:主焦煤 京唐港:库提价(含税):澳大利亚:主焦煤

1000

2000

3000

4000

5000

6000

2
02
1/
10

2
02
1/
12

2
02
2/
2

2
02
2/
4

2
02
2/
6

2
02
2/
8

2
02
2/
10

2
02
2/
12

2
02
3/
2

2
02
3/
4

2
02
3/
6

2
02
3/
8

2
02
3/
10

2
02
3/
12

2
02
4/
2

出厂价:焦煤(A:12%,V:19-23%,S:1.0%,G>80,Y:15,Mt:10%):山西:柳林产

车板长协价:焦煤(A<10.5%,V:23%,S<1%,G>75,Y:11-13,Mt:8%):山西:吕梁产

到厂价(含税价):主焦煤:A<10.5%,V:26-28%,S<0.8%,G>82,Mt:9%:贵州:六盘水产

0

200

400

600

800

2
02
0/
10

2
02
0/
12

2
02

1/
2

2
02

1/
4

2
02

1/
6

2
02

1/
8

2
02
1/
10

2
02
1/
12

2
02

2/
2

2
02

2/
4

2
02

2/
6

2
02

2/
8

2
02
2/
10

2
02
2/
12

2
02

3/
2

2
02

3/
4

2
02

3/
6

2
02

3/
8

2
02
3/
10

2
02
3/
12

2
02

4/
2

峰景矿硬焦煤普氏价格指数:周:平均值
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行业相关产业链跟踪
➢ 炼焦煤产业链跟踪——供需跟踪

从库存看，截至本周五，京唐港炼焦煤库存64.92万吨，周环比减少10.15万吨（13.52%）；独立焦化厂总库存875.62万吨，周环比减少56.75万吨（6.09%）；可

用天数10.8天，周环比减少0.5天。国内样本钢厂(247家)库存772.81万吨，周环比减少3.13%；可用天数12.42天，周环比减少0.43天。

从下游产品价格看，一级冶金焦价格2140元/吨，周环比下跌4.46%；二级冶金焦价格1940元/吨，周环比下跌4.9%。螺纹价格3510元/吨，周环比下跌4.88%。

图33：京唐港炼焦煤库存走势（万吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图34：独立焦化厂库存走势（万吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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独立焦化厂(样本数230家)炼焦煤库存
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行业相关产业链跟踪
图35：国内样本独立焦化厂库存与可用天数

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图36：国内样本钢厂库存与可用天数

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图37：冶金焦价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图38：钢材价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

0

5

10

15

20

25

400

600

800

1000

1200

1400

1600

2
02
1/
10

2
02
1/
11

2
02
1/
12

2
02
2/
1

2
02
2/
2

2
02
2/
3

2
02
2/
4

2
02
2/
5

2
02
2/
6

2
02
2/
7

2
02
2/
8

2
02
2/
9

2
02
2/
10

2
02
2/
11

2
02
2/
12

2
02
3/
1

2
02
3/
2

2
02
3/
3

2
02
3/
4

2
02
3/
5

2
02
3/
6

2
02
3/
7

2
02
3/
8

2
02
3/
9

2
02
3/
10

2
02
3/
11

2
02
3/
12

2
02
4/
1

2
02
4/
2

2
02
4/
3

独立焦企全样本炼焦煤库存（万吨，左轴） 独立焦企全样本可用天数（天，右轴）

0
2
4
6
8
10
12
14
16
18
20

400

500

600

700

800

900

1000

1100

1200

2
02
1/
10

2
02
1/
11

2
02
1/
12

2
02
2/
1

2
02
2/
2

2
02
2/
3

2
02
2/
4

2
02
2/
5

2
02
2/
6

2
02
2/
7

2
02
2/
8

2
02
2/
9

2
02
2/
10

2
02
2/
11

2
02
2/
12

2
02
3/
1

2
02
3/
2

2
02
3/
3

2
02
3/
4

2
02
3/
5

2
02
3/
6

2
02
3/
7

2
02
3/
8

2
02
3/
9

2
02
3/
10

2
02
3/
11

2
02
3/
12

2
02
4/
1

2
02
4/
2

2
02
4/
3

钢厂(247家)炼焦煤库存（万吨，左轴） 钢厂(247家)炼焦煤可用天数（天，右轴）

0

1000

2000

3000

4000

5000

2
02
1/
10

2
02
1/
11

2
02
1/
12

2
02
2/
1

2
02
2/
2

2
02
2/
3

2
02
2/
4

2
02
2/
5

2
02
2/
6

2
02
2/
7

2
02
2/
8

2
02
2/
9

2
02
2/
10

2
02
2/
11

2
02
2/
12

2
02
3/
1

2
02
3/
2

2
02
3/
3

2
02
3/
4

2
02
3/
5

2
02
3/
6

2
02
3/
7

2
02
3/
8

2
02
3/
9

2
02
3/
10

2
02
3/
11

2
02
3/
12

2
02
4/
1

2
02
4/
2

国内主要港口:平仓均价:一级冶金焦(中国产) 国内主要港口:平仓均价:二级冶金焦(中国产)

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

7000

2
02
1/
12

2
02
2/
1

2
02
2/
2

2
02
2/
3

2
02
2/
4

2
02
2/
5

2
02
2/
6

2
02
2/
7

2
02
2/
8

2
02
2/
9

2
02
2/
10

2
02
2/
11

2
02
2/
12

2
02
3/
1

2
02
3/
2

2
02
3/
3

2
02
3/
4

2
02
3/
5

2
02
3/
6

2
02
3/
7

2
02
3/
8

2
02
3/
9

2
02
3/
10

2
02
3/
11

2
02
3/
12

2
02
4/
1

2
02
4/
2

市场价:螺纹钢:HRB400E 20MM:上海 热轧:3.0热轧板卷:上海
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行业相关产业链跟踪
➢ 煤化工产业链跟踪——价格走势

截至本周五，阳泉无烟煤价格（小块）1010元/吨，周环比下跌40元/吨；英国布伦特原油（现货价）85.55美元/桶，周环比上涨0.64美元/桶；华东地区甲醇市场

价2675.45元/吨，周环比上涨21.82元/吨；河南市场尿素出厂价（小颗粒）2270元/吨，周环比下跌30元/吨；纯碱（重质）纯碱均价2100元/吨，周环比下跌

18.75元/吨；华东地区电石到货价2916.67元/吨，周环比持平；华东地区聚氯乙烯（PVC）市场价5685元/吨，上涨4元/吨；华东地区乙二醇市场价（主流价）

4585元/吨，周环比上涨35元/吨；上海石化聚乙烯（PE）出厂价9350元/吨，周环比持平。

图39：无烟煤价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图41：甲醇价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图40：化工煤周度消耗数据（万吨）

资料来源：中国煤炭市场网，国信证券经济研究所整理

图42：尿素价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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行业相关产业链跟踪
图43：电石价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图44：聚氯乙烯（PVC）价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图45：乙二醇价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图46：聚乙烯（PE）市场价格走势（元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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华东:PVC主流价:电石法
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企业出厂价:低密度聚乙烯LDPE:N150:上海石化
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4.投资建议及风险提示
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投资建议及风险提示

27

投资建议：动力煤价、焦煤价均下降，化工煤用煤需求高位；动力煤淡季支撑较弱，焦煤看蒙煤成本与铁水量。动力煤

方面，供暖季结束、气温回升、日耗降低，长协供应充足，电厂维持高库存策略，日耗下降，正常补库；钢厂铁水产量

下降，焦煤价格下降，需求较弱、库存低位，焦炭第五轮提降落地，如果需求好转，价格有望反弹；化工品价格涨跌不

一，用煤需求高位微降。淡季煤炭价格支撑较弱，属于季节性回调，旺季煤价仍有支撑，维持行业“超配”评级。建议

等待价格企稳，布局动力煤、焦煤公司，关注焦煤公司淮北矿业、平煤股份、山西焦煤、盘江股份、金能科技、美锦能

源，动力煤公司中国神华、陕西煤业、中煤能源；关注煤机龙头天地科技。

风险提示：

1.海外经济增长放缓。海外经济增长不及预期，可能导致全球能源及煤炭需求低迷，同时导致国内煤炭消费需求下降。

2.煤炭产能大量释放。随着煤炭行业产能优化推进，可能出现煤炭产能释放超过预期，导致供应大于需求，造成煤价较大

幅度下跌。

3.新能源对煤炭替代。碳中和政策下，低成本、低排放新能源技术出现替代煤炭部分需求，导致煤炭需求下降。

4.煤矿安全事故影响。煤矿安全事故发生，导致相关公司停业整顿，对生产经营造成影响。
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重点公司估值表

资料来源：WIND，国信证券经济研究所整理；未评级公司盈利预测来自WIND一致性预期；取最近交易日收盘价

表7：重点公司估值表

公司 公司 投资 收盘价 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E

600985.SH 淮北矿业 买入 16.97 421.03 2.83 2.55 2.58 6.01 6.65 6.58

600395.SH 盘江股份 增持 6.24 133.95 1.11 0.44 0.6 6.11 14.18 10.40

600582.SH 天地科技 买入 6.85 283.49 0.47 0.59 0.64 14.52 11.61 10.70

601088.SH 中国神华 增持 37.31 7,412.94 3.50 3.04 3.14 10.65 12.27 11.88

601225.SH 陕西煤业 增持 24.71 2,395.63 3.62 2.33 2.4 6.82 10.61 10.30

601898.SH 中煤能源 未评级 12.09 1,602.97 1.38 1.53 1.62 8.79 7.80 7.38 

000983.SZ 山西焦煤 未评级 10.48 594.96 2.09 1.32 1.46 5.55 6.96 6.56 

601666.SH 平煤股份 未评级 12.38 290.40 2.47 1.74 1.85 5.07 6.88 6.40 

603113.SH 金能科技 买入 7.05 59.78 0.29 0.11 0.61 23.99 64.27 11.56

600348.SH 华阳股份 未评级 9.88 356.42 2.92 1.56 1.68 5.07 5.83 5.43 

000723.SZ 美锦能源 未评级 6.72 290.72 0.52 0.14 0.26 13.16 49.59 26.05
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